Mechanism of capital accumulation at the depression (part 2・end) by 星野 富一
不況期の資本蓄積機構（下）
序
恐慌終息の条件
一 宇野不況期論の問題点
1 宇野氏の実質賃金率低下論とその問題点
2 不況期の商品過剰と固定資本の遊休論
（以上，本論集，第48巻第1号，所収）
星野富一
三 不況期の資本蓄積の停滞と実質賃金率の上昇
1 不況期の実質賃金率上昇に関する諸説
2 不況期における実質賃金率の上昇と再生産過程の停滞
四不況期における信用の動態
五不況期の固定資本の一般的更新と景気回復
結び
（以上，本号）
一 不況期の資本蓄積の停滞と実質賃金率の上昇
1 不況期の実質賃金率上昇に関する諸説
(1）いわゆる非自発的失業者が大量に存在し，労働者の生活水準も低下せざ
るを得ない不況期には，実質賃金率や実質賃金コストも同時に低下するのだろ
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うか，それとも低下しないのだろう．か。この間いに対する答えは，宇野理論の
これまでの通説的見解によれば，当然に実質賃金率は（そして恐らく実質賃金
コストも）低下するということになる。しかし，前節で検討し確認したように，
戦後初めて景気循環論の体系化に成功し，不況期の分析にも少なからぬ貢献を
した宇野氏の場合でさえ，好況末期の労働力需給の逼迫が，恐慌の勃発後は超
緩和状態へと転換するにもかかわらず，なぜその後も社会的な再生産過程の停
滞が解消されないのかについては，十分な説明を与えていたとは言えなかった。
その際に特に課題が残ると思われた点は，宇野氏が主張するように，もし労働
力需給の緩和によって実質賃金率が低下し， しかも労働生産性が一定ならば，
必然的に剰余価値率は上昇するはずなのに，なぜそれによって利潤率が上昇し
社会的再生産過程が回復へと向かうことにはならないのか，という問題である。
この点について宇野氏は，社会的需要の減少による固定資本の遊休化等の事情
を挙げていた。しかしながら， もし実質賃金率の低下によって剰余価値率が上
昇しているならば，やがて投資需要や個人消費需要も回復するはずであるから，
そもそも固定資本が遊休し続けなければならない理由は存在しないはずであろ
う。むしろマルクスも「資本論』第1巻の資本蓄積論で主張していたように，
実質賃金率の低下によって資本蓄積率の回復が生じる可能性が高いから，旧来
の固定資本を廃棄し「固定資本の一般的更新」を行う積極的な動力は，見いだ
し難いことにもなりかねないのである。またそれでは，不況期論に対する宇野
氏の最大の貢献と見られてきた折角の論点が，生かされない結果ともなるであ
ろう。その意味でも，不況期には実質賃金率が低下するとみる宇野氏に代表さ
れる通説的見解には，検討の余地が存在する。この時期には，実質賃金率や実
質賃金コストが上昇するのではなし、かという疑問が強く残るわけであるO また，
その疑問をより一般化して言えば，労働力需給が実質賃金率や実質賃金コスト
を決定する，という古典派経済学以来の通説的見解は果たして妥当なのかとい
う疑問であるO
そこで以下では従来の通説から離れ，不況期において実質賃金率が上昇する
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根拠へと論点を進めて行くことにしたL1。ただ，それに先だってひとまず，不
況期における実質賃金率の上昇を主張する見解を検討しておくことにしよう。
( 2）不況期のように，物価が低下し非自発的失業者も存在する時期にもかか
わらず，実質賃金率が低下しないか，あるいは上昇するのはなぜなのかという
問題は，周知のように近代経済学における大きな争点のーっとなっていた。 J.
M.ケインズによる貨幣賃金の下方硬直性に関する問題提起に始まり，いわゆ
るニュー・ケインジアンによる効率賃金仮説に至るまでの，幾つかの興味深い
論争が存在したのであった。
まず貨幣賃金（率）の下方硬直性をめぐる問題から見て行こう。この問題は，
そもそもケインズが，「貨幣賃金契約を低い水準に改訂しようとする使用者の
行動は，物価上昇の結果実質賃金が徐々に引き下げられる場合よりも，はるか
に強い抵抗を受ける」27 のはなぜ、かとの問題提起に始まるのである。その理由
を新古典派の経済学者たちは，貨幣錯覚という自分たちの真の利益を理解しな
い労働者階級の不合理な行動に求めた。しかし，これに反しケインズは，貨幣
賃金率の引き下げに抵抗する労働者階級の行動は，決して貨幣錯覚に基づくも
のではなく，より合理的な根拠があると主張し，こう述べた。
「個々人および諸集団の聞における貨幣賃金に関する闘争は，実質賃金の一
般水準を決定するものであるとしばしば考えられているけれども，それは実際
には異なった目的にかかわっているO 労働移動は不完全であり，賃金は異なっ
た職業における純利益を正確に均等化させる傾向にはなし、から，他の人々に比
較して貨幣賃金を引き下げることに同意する個人または個人の集団は，実質賃
金の相対的引き下げを蒙ることになる。このような実質賃金の相対的引き下げ
は，彼らにとって貨幣賃金の引き下げに抵抗する十分な理由になる。j28 とO
要するにケインズは，「労働力移動は不完全である」という労働市場の不完
全性を前提としつつ，特定の資本家ないしは産業の下でのみ貨幣賃金率が引き
27 Keynes[ 1973], p. 264. 
28 Keynes[l973], pp. 13-4. 
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下げられれば，そこでの労働者だけが賃金の相対的低下という不利益を蒙るこ
とになるので，労働者は貨幣賃金率の引き下げに抵抗するというのである。彼
のこの見解はその後，相対賃金仮説と呼ばれた290 このように，不況期には物
価水準が低下するのに反して，貨幣賃金率は多かれ少なかれ下方硬直的性格を
持つとすれば，実質賃金率は上昇する傾向があるということになるであろう。
とは言え，非自発的失業者が存在するにもかかわらず，労働者は賃金の相対
的な引き下げを避けるために抵抗するというケインズ的な説明は，資本主義の
競争的モデルにはやや馴染みにくいように思われる。というのは，不況期は一
般に資本家の側からの貨幣賃金率引き下げ圧力が強まる時期であるにもかかわ
らず，労働者がその圧力を跳ね返せるということは，彼らにそれだけ強固な組
織力があるということに他ならなL、。それはつまり，資本家に対抗しうる強力
な労働組合が存在する資本主義の寡占的モデルを多かれ少なかれ前提している
ことになるだろうからである。
これに対し，資本家側の個別的動機も十分考慮して賃金が下方硬直的となる
根拠を説くのが効率賃金仮説efficiencywage modelである。非自発的失業者
が存在するにもかかわらず，なぜ資本家は賃金を切り下げなし、かという問題に
対してこの見解は，労働者の効率と賃金の間には正の相関が存在することを前
提しつつ，賃金の切り下げは労働者の効率を低下させるからだと主張するので
あるo その場合，ここで言う賃金とは，実質賃金率を意味している。そして，
大橋勇雄氏の整理によれば，こうした効率賃金仮説にも，次のような 3つの代
表的モデルがあることになる300
① ごまかしモデルshirkingmodel。このモデルでは，労働者のモラルと
賃金の聞には正の相関があるものと前提しつつ，資本家は労働者の行動や
効率を詳細に監視出来ないため，賃金を高めて労働者の意欲を高めると共
に， もし彼らが欺崎的行動をとった場合に，それが発覚して失業する場合
29 Galbraith&Darity[I994], pp. 275・6.
30 大橋［1992],410-1頁。なお，関連してSolow[1980], Yellen[ 1984］，大橋ほか［1989],Galbraith 
&Darity[l994］も参照した。
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のコストを高めようとするのだと主張するのである。
② 逆選択モデルadverseselection model。このモデルは，労働者の質に
関する情報が不完全であることを前提としつつも，その能力が本来低い労
働者は，それ以上の賃金が得られなければ働かない最低限の賃金，いわゆ
る留保賃金も当然に低いものと考えるO したがって，このモデルによれば
資本家は，現在雇用している労働者より低い賃金で働きたいと申し出る別
の労働者がいても，そうした留保賃金が低い労働者は，その能力も低いと
考えられるために採用しようとしなし、また，賃金を切り下げると，能力
が高く留保賃金も高い現在雇用中の労働者が辞め他の資本家の下に流出す
る危険もある。そのため，資本家は非自発的失業者が存在するにもかかわ
らず，賃金を下げないというのである。
③ 労働移動モデルlaborturnover model。このモデルは，賃金と労働者の
離職率の間に負の相関があることを前提しつつ， もし賃金を引き下げれば労
働者の離職率が高まるとともに，またそれに伴う労働者の採用や訓練コスト
も高まるため，資本家は不況期でも賃金を下げないとみなすのであるO
以上では，効率賃金仮説の 3つのモデルを簡単に見た。その根拠は各々異な
るもののいずれのモデルも，不況期における非自発的失業者の存在をケインズ
同様に認めるだけでなく，そうした時期であっても資本家の側に賃金を引き下
げない積極的理由があることを主張する点が，その大きな特徴となっているO
ケインズのように労働組合などの制度的要因の存在を前提せずとも，不況期に
実質賃金率が低下しないことを資本家自身の動機に基づいて論証しようとした
わけである。しかし，以上の効率賃金仮説による実質賃金率の下方硬直性を説
く議論には，幾つかの間題があることも否めなL、。
まず第lに，確かに賃金水準は労働者の労働意欲に影響するであろうから，
労働者の効率と賃金の聞に正の相関が存在すると前提することには一応の妥当
性はあろうが， しかし，そのことが不況期に賃金が低下しない根拠付けとなる
のかどうかには，疑問が残る。なぜなら，かりに労働者の効率と賃金の聞に正
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の相関関係を想定することが許されるとしても，それは労働力需給関係が一定
の場合である。もし労働力需給関係がこれまでより悪化し，非自発的失業者が
増加すれば，労働者の効率と賃金の聞の相関関係を示す直線（ないし曲線）は
下方にシフトするであろう。その場合は，労働者に対してより強まる失業の脅
威の下で，これまでより賃金を引き下げても，資本家が労働者に対し今までと
同様の効率を強要することが可能になりうるからである。
第2に，効率賃金仮説では労働者と資本家の聞の相対（あいたし、）交渉だけ
で実質賃金率が決まるかのように前提されている点にも，疑問が残る。この仮
説には，マクロ経済学のミクロ経済学的基礎を明らかにするというねらいがあ
るのだろう。しかし実質賃金率は，そもそも労働者と個別資本家聞の関係だけ
で決まらないのは勿論のこと，労働市場全体での需給動向だけでも決まらなL、。
実質賃金率の水準は労働市場で決まる貨幣賃金率に加え，商品市場での需給関
係で決まる物価水準もまた関わる以上，労働市場と商品市場をつなぐメカニズ
ムを解明する論理が不可欠であるように思われるO
( 3）以上のようなニュー・ケインジアンの効率賃金仮説に対して他方，ラデイ
カル派やマルクス派の内部からも，不況期における実質賃金率の下方硬直性を
解明しようとする試みが提起されているO
まずその試みの一つは，ボールズ＝ギンタスらラディカル派の抗争的交換論
contested exchange modelである。それによれば資本家は，賃金引き上げが
労働者の労働意欲を高めるという「労働者の反応関数」を前提しつつ，資本家
は「労働時間 l単位当たりからより多くの努力を引き出すために労働力需給を
均衡させる水準よりも高い実質賃金を支払う積極的動機をもっO また賃上げは，
労働者にとって努力へのインセンティブとして働くとともに，失職したときの
所得損失の増大を意味し，怠慢や怠業を戒める暗黙の脅威としても作用する」。
さらに，そうした「賃上げのインセンティブ効果」を高めるためには，「適正
な監視システム」を構築してそれを補完する必要があるというのである310 ラ
31 野口［2002],67頁。
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デイカル派によるこうした抗争的交換論は，先に見た効率賃金仮説の 3モデル
中，「ごまかしモデル」を基礎としつつ発展させた理論と見なすことが出来よ
つ。
これに対しマルクス派の立場から中村泰治氏も，効率賃金仮説の発展と推測
しうる理論を展開しているO 同氏は，賃金水準と労働者の就労意欲の聞に正の
相関を認めるとともに，労働力需要の増減に対して労働者の側では，労働力供
給をある程度弾力的に増減させると考えるのであるO その点は，労働力需要の
増減に対して労働者には労働力供給を増減させうる余地はないと考える宇野氏
の見解とは際立った対照を成しているO 不況期に関して言えば，賃金が引き下
げられると，賃金下落への感応度が高いものほど就労意欲を喪失させ，「家庭」
での生活に戻るものが増加し，「十分な意欲をもった健全な労働力の不足が生
じる」という。その結果，「資本家は，特に蓄積をする資本家から，〈賃金〉の
引き下げから引き上げに転じるだろう」。これに対して労働者の中には，わず
かの賃金上昇で就労意欲を高める者も少なくな~＼から，不況期では大幅な賃金
引き上げ無しに必要な労働力を調達出来るというのである。そして，以上の考
察を前提に中村氏は，不況期には賃金は下落しても「やや下方硬直的」であり，
この時期の「〈停滞〉の根本的原因は，結局，資本と賃労働の関係が資本にとっ
てさほど有利になっていなかったことに帰着するといえよう」と結論づけるの
である320
32 中村［1989],54頁。なお，不況期における実質賃金率についての川上忠雄氏の実証研究に
も触れておこう。
同氏は自由主義段階のイギリスにおける景気循環に関する周知の研究で， 48年春～49年末
の不況では，工場主と工場労働者の聞の「IO時間法」の実施をめぐる攻防に引き続き，賃金
引き下げを巡る労資聞の闘争に言及してL唱。それによると，工場主による貨幣賃金率の引
き下げに対する労働者側の組織的抵抗には，不利な経済状況の下で自ずから限界があったも
のの，「それらは極端な引下げに対する防波堤となって賃金率に著しい下方硬直性を与え，好
況期に獲得した賃金率水準をなにほと‘かでも守り定着させる役割を果たしたといえる。」（川上
[1969], 138頁）。さらに注目されるのは，実質賃金率について川上氏が，次のように述べてい
ることである。「この間生活資料について，生産方法改善，または自由貿易政策による関税率
引下げによって恐慌後の低価格がさらに修正されたうえ，あらたな標準的価格として確定され
？？奇 ~t.ミ内ちふの兵埼写字句修了守事戸芦タ？k~宅の伺.i~を芳夫しfニデ！f~· ＇え究i·>. ~事事
的な過剰人口の圧力がようやく和らいだことも反映して， 50年の実質賃金は43,4年のそれを
わずかながら上回る水準となったことである」（同前， 140頁。傍点は引用者）と。
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以上で検討を加えた諸見解には，不況期における（貨幣賃金率の，ではなく）
実質賃金率の下方硬直性という事態の根拠をどこに求めるべきかという課題に
対して，主として労資関係の側面から重要な示唆を与える反面，この時期の資
本蓄積の下での，労働力の需給関係を含む労資関係と商品市場における消費手
段の需給関係とをつなぐマクロの論理を構築するという課題を，未解決のまま
残している点で問題が残されている。その課題に答える一つの考え方は，既に
筆者が別稿で好況期や好況末期での実質賃金率や実質賃金コストの問題を考察
する際に用いた理論の枠組みであるO そこでは単位時間当たりの実質賃金率は
w=w/p2＝α2 CN2/N），また同じく単位時間当たりの実質賃金コストは
（ω／α2) = CN2/N）であった。
但し，ここで， wは貨幣賃金率を， P2は消費手段価格を， α2は消費手段部門
の労働生産性を， CN2/N）は総雇用者数に占める消費手段部門雇用者数の比
率を，それぞれ示す。
また実質賃金率は，決して単位時間当たり利潤Hを直接に規定するものでは
なL、。 Hは，一人の労働者が単位時間当たりでどれだけの消費手段量を生産す
るのかという意味での労働生産性α2を媒介に，一人の労働者が単位時間当た
りで得る消費手段量（実質賃金率） ωを労働時間量に換算したもの，つまり実
質賃金コスト（ω／α2）によって規定される。すなわち， Hニ 1- (w／α2) 
である。
そこで以下の節では，以上の関係を前提としつつ，不況期における実質賃金
率や実質賃金コストが上昇する根拠を進んで考察することにしたL'o 
2 不況期における実質賃金率の上昇と再生産過程の停滞
( 1）既に本稿（上）で述べたように，好況末期から恐慌期には実質賃金率の
こうした1840年代不況における実質賃金率の上昇をどれだけ不況期に共通する事態として
一般化できるか，議論の余地もあろうが，少なくとも不況期における貨幣賃金率の低下を実
質賃金率の低下と直結させる通説は，問題であることが明らかであろう。
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上昇や激しい信用収縮が生じる結果，投資需要は落ち込まざるを得なし、。そう
した投資需要の落ち込みは就中，固定資本財を中心とした生産手段への需要の
減少を顕著なものとするO このような時期には，社会全体で生産量が減少する
ため，雇用も減少するのは勿論だが，投資需要の減少による生産手段部門での
生産量減少が特に著しいため，この部門の雇用減少はとりわけ大きいはずであ
る。そのことは言い換えると，総雇用者数に占める消費手段部門雇用者数の比
率（N2/N）が上昇することを意味する。この点を少し敷街しておこう。
既に以前にも述べたように好況期には，固定資本投資需要の増大から，生産
手段部門の生産量の増加が著しいため，絶対的には勿論，相対的にもより多く
の労働者が生産手段部門で雇用され，（N2/N）は低下する。その結果，消費
手段部門の労働生産性α2を一定とすると，実質賃金率ωは下落せざるを得な
~ 、。それが実質賃金コストの下落を通じて，利潤率を上昇させる原因となって
いるのである。それに対して不況期には，固定資本投資需要の減少から，生産
手段部門の生産量の減少が特に大きいため，この部門に雇用されている労働者
は，消費手段部門での雇用労働者よりもいっそう大きな割合で解雇され，結果
的には消費手段部門に雇用される労働者数の比率は高まることになるO その結
果， α2を一定とすると，実質賃金率も実質賃金コストも必然的に上昇せざる
を得ないのである。
不況期における実質賃金率や実質賃金コストの決定に関する以上のマクロ的
関係は，重要であろう。不況期に，資本家階級が貨幣賃金率を切り下げる場合，
労使聞の関係というややミクロのレベルだけで見れば，実質賃金率の低下は当
然の帰結に見えてしまう。しかしながら，以上のようなマクロ的関係をも同時
に考慮すれば，貨幣賃金率wが切り下げられることは，同時にそれによって消
費手段需要も減少し，その価格P2も低下せざるを得ないことを意味するから，
それが実質賃金率（＝w/p2）の低下となる保証は必ずしもなL、。貨幣賃金率の
切り下げが実質賃金率の引き下げにつながるのは，それに伴って CN2/N）が
同時に低下する場合に限られるが，この不況期には（N2/N）は，既に述べた
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ような事情から上昇する可能性が高いからであるO
また，この場合には，実質賃金コストも伺時に上昇することになるO 先にあ
げた実質賃金率ω＝α2CN2/N）から導かれた，実質賃金コスト（ω／α2）ニ
CN2/N）を考慮すれば，消費手段部門における労働生産性αzの動向は，実質
賃金コストや利潤率を考察する際には問題とならなL'o不況期には（N2/N)
が上昇する傾向にある以上，やはり実質賃金コストが上昇し，それにより利潤
率は低下するからである。実質賃金コストの上昇と，それによる利潤率低下と
いうこの事態が解消されない限り，資本蓄積と社会的再生産過程は停滞し続け
ることになるO これは，不況期が固定資本の更新投資が集中する時期まで持続
する根本的な原因であろうね0
( 2）ところで，不況期におけるこうした実質賃金率や実質賃金コストの上昇
は，決して労働者の生活水準の上昇を意味するわけではないことにも注意する
必要があるO しかし，それにもかかわらず，それらが混同して議論される場合
も少なくないと思われるO そのため不況期についても，労働者の生活水準の低
下＝実質賃金（率）の低下と見なすことが，当然の帰結とならざるを得なくな
るのである。そうした誤解を解くためにも，不況期における労働者の生活水準
に言及するに先立ち，両者の概念上の区別をまずしておこう。
まず実質賃金率について言えば，それは一人の労働者が単位時間当たりの貨
幣賃金で買い戻すことのできる消費手段量を示している。それは労働時間での
33 小幡道昭氏は，再生産「規模の収縮は，直接に全部門に影響するような，この賃金基
底の上昇を反転させ，以前の水準に向かつて引き下げることにならなし、」とすると共に，
「その主たる理由は，賃金率そのものが下落しないからではなく，その名目的な下落にも
かかわらず，一般商品の側における価格水準の低落がそれを凌ぐという点に潜んでいる」
と述べている。さらに，「社会的再生産の収縮を引き起こした根本原因である賃金率の基
底水準のほうは，その実質値でみるかぎり，容易には下がらない構造があるように思わ
れる。そしてこのことが，一般的利潤率の低位を持続させ，不況的過程を長ヲ｜かせる原
因となると考えられる」（小幡［1992],56頁）とも述べており，その主張には全面的に同
意できる。しかし，同氏の論考はL、ささか難解であり，以上の主張は今後解明されるべ
き労働市場の構造分析の課題としてその結論だけが先取りされたのか，それとも実際に
その点が論証されているのか， もしそうであればそれはいかなるロジックによるのかと
いう肝心の点が把握出来なかったことを，ここで率直に述べておかなければならない。
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表示ではないし，マルクスのいわゆる労働力の価値でもなL、。それは，例えば
穀物量など物量表示の単位時間当たり賃金に相当するO このように定義された
実質賃金率の動向は，固定資本の粗投資が拡大する好況中期には実質賃金率が
下落し（就中，労働生産性の上昇がない場合），逆に投資が実体的に頭打ちと
なる好況末期からそれの大幅な縮小が生じる不況期には実質賃金率が上昇する
といった，やや通常想定される場合とは異なった動きを示すことに， くれぐれ
も注意しておく必要がある。
これに対して労働者の生活水準とは，人々が例えば1日，ないしは 1週間と
いった単位時間当たりで獲得し消費する消費手段の量によって規定されること
になる。しかも，その場合も，個々の労働者を単独で取り上げてその生活水準
を論じるべきではないで、あろう。労働者の生活水準は何よりもまず，家族を基
本的な構成単位で考える必要がある。労働力の再生産は労働者の家族生活の中
でしかなし得ないのと同様に，労働者の生活水準自体もそうした労働力の再生
産と一体の家族生活により規定されるからである。
労働者の生活水準はこうした家族という視点から捉えざるを得ないとすれば，
それは，①家族構成員中に占める就業者数の比率，②実質賃金率，③雇用労働
者一人当たり就業時間数，の 3要因によって決まることになる。また，後者の
2要因の積によって，一定期間に就業者一人が獲得する消費手段量も規定され
る加。
以上の 3要因を景気循環の各局面について考慮すれば，まず好況期には資本
家側における雇用の積極的拡大によって，①の要因，すなわち家族構成員中に
34 なお本来ならば，消費手段量だけでなく，労働者の余暇時間もまた生活水準を構成する不
可欠の要素の1っと見るべきであろう。労働者家族が獲得しうる消費手段量を一定とすれば，
余暇時間の増加は生活水準の上昇であり，余暇時間の減少は生活水準の低下を各々意味する
ことは明らかであろう。しかし，例えば労働者の消費手段量を半分に減少させ，余暇時間を
1日2時間増加させた場合と，消費手段量をl.2倍に増加させ，労働者の余暇時聞を2時間減
少させた場合とでは，どちらの方が労働者の生活水準が高いのかと問われでも，消費手段量と
余暇時間とを共通の尺度に還元できない以上，確定的に答えることは困難である。いずれを
選好するかは，労働者家族のライフスタイルによって異なる， としか言えないであろう。した
がって，問題を複雑にしないため，ここでは敢えて余暇時間は問題にしないこととする。
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占める就業者数の比率は，次第に上昇して行くであろう。この時期の最も顕著
な特徴の一つで、ある。これに対して②の要因，すなわち実質賃金率は貨幣賃金
率の上昇にもかかわらず，好況期には必ずしも上昇しないどころか，逆に下落
する可能性も高い。しかし反面で，③の要因，すなわち一人当たりの就業労働
時間数は，いわゆる所定外労働時間数の延長などとも相侠って増加する傾向が
5郎、。したがって，例えば一日に就業者一人が獲得する消費手段量も増加する
ものと考えて良いだろう。このため，好況期における労働者家族の生活水準は，
実質賃金率の低下にもかかわらず，大きく上昇するであろう。
これに対して不況期には，資本家側の雇用削減や企業倒産などによって失業
率は大幅な上昇を示すため，①の要因，家族構成員中に占める就業者数の比率
は，大きく低下せざるを得なL、。これも，この不況期における最もわかりやす
い特徴の一つである。また，②の要因，労働者の実質賃金率は既に述べたメカ
ニズムによって上昇しようとも，他方では，所定外時間数の減少によって③の
要因，一人あたり就業労働時間数は減少を免れず，一定期間に就業者一人が獲
得する消費手段量は減少せざるを得ないであろう。このため，不況期における
労働者家族の生活水準は，大幅な減少を示すだろう。もっとも，不況期には労
働者の失業が増加するとはいえ，直ちに彼らの多くが餓死したりせずに，どう
にかその生存を維持することが出来るのは，家族を構成単位とする労働力の再
生産が，唯一ではないにせよ最も重要な要因のーっとして存在するからであろ
う。その限りで，宇野氏が「強いて考えれば，好況期中に動員された労働者の
家族員の中から不況期の失業者を出し，就業者の賃金によって失業者も生活す
ることになる」と述べている点は，重要な指摘であって，決して彼らの生活水
準は「原理的に規定しうることではない」35とは言えないので、あるO
なお，それと同時に好況期を中心に労働者が行う貯蓄36が，多かれ少なかれ
35 宇野・梅本［1976],221頁。
36 なお，本稿では問題を単純化するために，資本家は個人消費しないことと並んで，労
働者は貯蓄しないことを前提にして考察してきた。しかし，もしも資本家の個人消費や
労働者の貯蓄を考慮した場合には，本稿の理論的枠組みがどのように変化するかは，重
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不況期における以上のメカニズムを補完する役割を果たすことも否定できなL、。
勿論，労働者は失業した場合に，貯蓄していなければ生存を全く否定されると
いうものではなく，基本的には他の家族構成員の負担によって生存しうるにせ
よ，貯蓄があれば労働力再生産のメカニズムはより安定性を与えられることに
なるわけである。ただ，労働者の貯蓄を，彼らが失業した場合にその生存を可
能にしうる唯一の方法であると見なすことは，労働力の再生産は結局，家族の
生活を基本として行われるという事実を軽視し，個人レベルに問題を還元して
しまうことにもなるのであり，適切とは言えないで、あろう 370 
以上では，不況期における実質賃金率や実質賃金コストの上昇とそれによる
利潤率の低下が社会的再生産過程の停滞や，労働者の生活を圧迫する事態を考
察したが，次の節では，こうした時期における信用の動向を検討しよう。
四不況期における信用の動態
( 1 ）不況期における社会的再生産過程の停滞に伴って，すでに述べたような
諸事情から，中央銀行を中心とする銀行組織には準備金が大量に環流する。そ
のため，貨幣市場における資金需給は超緩慢状態となり，利子率も低位で推移
することは言うまでもなL、。こうした不況期の資金需給の緩慢と利子率の低下
を，景気回復の本質的な条件だと見なす貨幣論的景気循環論の見解が存在するO
その古典的見解は，例えば，周知の J.s.ミル『経済学原理』に見られる。
「商業恐慌と商業恐慌との聞の中間期間には，漸次的な蓄積の過程から，通
要な問題である。取り敢えず，労働者の消費性向をど，労働者全体の個人消費をc’wN,
資本家全体の個人消費をc’wk，とすれば， c’wN+c’wk=N，αJ
により， ωニ（N,aJ／〔c'(N+k）〕となる。これによると実質賃金率は，消費手段部門の労働
生産性と，労働者の消費性向と，消費する総構成員数に占める消費手段部門の雇用者数
の比率，の 3要因によって決まる。但し，ここでは資本家の消費を労働者の消費の倍数
とするなど，過度の単純化が行われていることを断っておきたL、。なお，これは必ずし
も同じではないが，馬渡氏の定式化を参照した（馬渡［1995],74頁）。
37 村上氏の場合，失業した労働者の生存問題を個人生活のレベルに強く引き寄せて考え
るためか，貯蓄の存在を過度に重視しているように思われる（村上［2002),213-6頁）。
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例，利子率に漸進的低下の傾向が認められる。右の過程は大商業国ではかなり
迅速であって，このような投機の発作のほとんど周期的発生を説明するに足り
るほどである。けだし恐慌を経験せずに数年を経過し，その聞に新規の思わし
い投資の水路が聞かれなかったときには，いつもその数年間に投資口を探し求
める資本の著しい増加を来たし，それが，有価証券の価格や手形に対する割引
率やに見られるように，大いに利子率を引き下げたのであった。そしてこのよ
うな利子率の下落は，資本の所有者をして，もっと大きな収益を得ることを期
待して，乗るか反るかの冒険に出しめる。」38
こうしたミルの見解は，セイ法則が支配的な古典派経済学の中にありながら，
投機の崩壊による恐慌の「周期的発生」を説いている点で興味深いが，不況期
における利子率の低下だけが，あたかも自動的に次の時期の景気回復を準備す
るかのように述べていることは，利潤率の動向など実体経済的要因を考慮しな
い，いささか素朴過ぎる見解であった390
こうしたミルの貨幣的景気循環論を，周知のツガン・バラノフスキーは，
「ミルが恐慌後の貸付可能資本の急速な蓄積を指摘し，その結果として割引歩
合が低下し，投機の発展を有利ならしめるとしたのは，全く正しかった」と評
価しつつ，それをさらに彼の不比例説的恐慌論の立場から敷術した400
ツガンにとっては，「一般的過剰生産（数年間も続き得るし，事実続いてい
38 ミル［1977],p.651，③383頁。
39 なお馬渡氏は， ミルの景気循環論について，「このミルの議論が景気循環論としてそれ
ほど進んだものではないことは事実である。設備投資循環（ジュグラー循環）論はなく
在庫循環（キッチン循環）論になっているが，在庫循環論としても，信用と投機を重視
する信用循環論であった」（馬渡［1997],318頁）と整理している。
40 「自由で貸付可能な貨幣資本は間断なく蓄積せられ，熱烈に投資先を探し求めるが，ど
こにもそれが見つからなし、。投下されない資本は利子を生まない一一それは資本として
機能せず，所有者にとって使用価値がない。このように機能しない資本が多く存在すれ
ばするほど，ますます，自由資本の生産的投下への殺到が熱烈とならざるを得ない。し
たがって一方では産業がそれ以上の新しい資本を受け入れようとしないし，他方では，
新しい資本がますます強い力で産業界に押し入ろうと努める。ついに産業の抵抗が征服
せられ，蓄積された貸付資本が産業界に投資先を見つけて，生産資本に転化するにいた
るような時期が到来するに違いなL、。ここで，高揚期に入るのである」（Tugan-Baranowsky
[1901], 258-9頁）。
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る）の理由は，種々の生産部門間の比例性が欠けていることJであったから，
生産部門間の比例性さえ回復すれば，あたかもシリンダー内に閉じこめられた
「蒸気圧が一定の大きさに達すると， ピストンが動き」出すように，これまで
閉じこめられ圧力を高めていた過剰な資金も再び産業のピストンを動かす蒸気
圧の役割を果たすと考えているのである九しかし，そうしたツガンの主張す
る「生産部門間の比例性」の回復という事態が， しかも周期的に生じる根拠は，
何ら示されているわけではなL、。
( 2）ミルのような貨幣的景気循環論にせよ，それを不比例説的に敷街したツ
ガンの見解にせよ，不況期における資金需給の緩和や利子率の低位を，景気回
復を促す積極的要因と見なすのは，次の理由からも疑問であった。
まず一方では，不況期には実質賃金コストの上昇によって，利潤率が低下し
つつあるのだから，外部の資金を調達して投資を拡大する理由がそもそも存在
しなL、。資本家側の資金需要は，資金の量への需要が減少するだけでなく，資
金の期間への需要もより短くなる傾向があろう。しかも，利潤率はゼロないし
それ以下へと大幅に低下して行きうるのに対し，（名目の）利子率はゼロ以下
へは決して下がらない以上，利子率の低下が資本家側での資金需要の増加を積
極的に引き起こすことを期待できないのは当然であるO
さらに，以上の議論は物価水準が一定で，名目利子率と実質利子率が一致す
る場合でも多かれ少なかれ妥当する議論だが，当然ながら不況期には物価は下
落する。そうしたデフレ下では，名目利子率は見かけ上低い水準で安定するに
もかかわらず，実質利子率は名目利子率の見かけ以上に高い水準にある。元利
返済の負担はそれだけ一層高まるのだから，こうした時期に進んで資金を借り
ようとする動機を持つ資本家は少ないはずである。
他方，銀行の側では，過剰な資金を抱え込んでいる以上，極めて低い利子率
水準であれ，与信残高を拡大して利子収入を増大させたいという動機を持ちな
がらも，そうすることが出来ない事情が存在しているO そもそも利潤率を悪化
41 Tugan-Baranowsky[ 190 I], 265-6頁。
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させている資本家が多いこの不況局面では，仮に資本家の側に資金需要があっ
たとしても，全体的に資本家の支払い能力が悪化し，中には倒産に追い込まれ
る資本家も少なくないのだから，安易に与信を拡大するわけには~＇かないので
ある。貸出資産に占める不良債権比率が高まれば，銀行利潤率は予期したほど
高まらないばかりか，むしろ悪化し，時によっては銀行倒産を引き起こすこと
にもなりうるだろう。その意味でも銀行の与信態度は，資金需給が緩慢で利子
率が低いにもかかわらず，慎重に推移せざるを得ない420
もっとも，一部の資本家の中には，自己の製品価格は勿論，低下を余儀なく
されつつも，それよりも大きな比率で自己の購入する原材料価格が低下してい
るなどの有利な事情に恵まれた場合，比較的高い利潤率を確保し得るものもあ
るだろう。そうした場合，それらの資本家はこの時期の低利子率を利用して商
業信用を受信し，資本蓄積の拡大を図ろうとするであろう。他方，与信側の資
本家も，この時期は現金で売れば資金の保有となる資金余裕も大きいから，受
信側の資本家の支払い能力を信認できる限り，より低い信用価格で与信に応じ
るであろう。但し，経済の動向も，また取引する資本家の先行きも不透明性が
大きい不況期には，与信期間は概して短期にならざるを得ないであろう。また，
与信資本家の資金余裕（金額と期間）の度合いを反映して，その手形を他の資
本家に譲渡して原材料を購入したり，その手形を割引くよりは，むしろ信用価
格と現金価格の差額を取得する動機から，満期日まで手形を保有しようとする
傾向が5郎、だろう。
しかし，いずれにせよ利潤率が相対的に高く資金需要を高く維持している資
本家が，他の資本家との問で信用取引の拡大を図るという事態は，どちらかと
42 竹内靖夫氏は，「銀行資本も，大量の不良債権を抱えており，低位の利潤率のもとで著し
く貸し出し余力を低下させてL、る。貸出は比較的信用度の高い資本に限定され選別されて行
われる」（竹内［1997],216頁）と述べ，不況期の資金過剰や低L、利子率の存在にもかかわら
ず，不良債権に象徴される投資環境の悪化で，銀行の与信行動が慎重化せざるを得ないこと
を指摘してL唱。また村上氏も，「個別資本から（発券銀行への） 〈支払い返済環流〉も当
然困難化＝不良債権化している」結果，「発券銀行はその発券能力の基本条件を弱体化させ
っつく信用供給〉＝発券能力を大幅に縮小させる以外なし、」（村上［2002],219-20頁）と指摘
している。
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いえば例外的であり，全体としては実質賃金コストの上昇による剰余価値率の
低下などから，資本家の価値増殖環境は依然として厳しいため，資本家は信用
販売に対しては慎重にならざるを得ないし，また資本家の受信動機も低い状態
にとどまらざるを得ないであろう。
こうした不況期における信用の動向と対照的なのは，好況末期から恐慌期に
おける信用関係である。資本家の投資需要は依然として旺盛であり，それに伴
う資金需給が逼迫気味で推移する時期には，信用が資本蓄積に及ぼすインパク
トは，就中，強烈である。しかし，投資需要が大幅に落ち込み利潤率が顕著に
低下している景気の収縮局面では，投資を積極的に拡大し景気の回復を図ると
いった役割を，信用に期待することはほとんどできなし、。景気の拡大過程と縮
小過程という 2つの時期における信用の役割は，既にハーパラーも指摘してい
た通り，極めて非対称的関係にあるのである九
五不況期の固定資本の一般的更新と景気回復
(1）不況期には，原材料や固定資本財を含む生産手段の価格や貨幣賃金率が
低下し利子率も低位で推移するなど，一見すると資本蓄積にとって有利な条件
が形成されるように見えつつ，実際にはそれらの条件は，固定資本投資需要の
減少がもたらすものに過ぎなL、。投資需要の減少は，貨幣賃金率の減少にもか
かわらず物価水準をそれ以上に下落させ，実質賃金コストを上昇させることに
43 ハーパラーは「上向転換点と下向転換点との非対称性」を，以下のように指摘してい
る。「銀行の信用制限は，いつL、かなる場合でも，必ず拡大過程の停止と縮小過程の開始
をもたらすことが出来る。だが，単に信用を低廉かつ潤沢にしたからといって，必ずし
も，縮小過程を急速に終わらせうるものではない。最も熱心な借り手さえも思いとどま
らせるにたるだけの高利子率というのは，常に存在していよう。だが，物価と需要とが
低落しつつあり，かっさらにいっそうの低落が予想されている場合には，投資資金に対
する需要は非常に萎縮しており，投資を回復させ，貨幣の有効流通量一一すなわち財に
対する単位時間当たり貨幣的総需要 の増大を必然的にもたらしうるような正の利子
率が，存在していないという場合があり得る。このように，上位転換点と下位転換点と
の聞には，ある種の非対称性が存在して」いる（HaberI er[1963],p.378，訳書下， 344-5頁。
傍点は引用者）と。
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より利潤率に低下圧力を加え続ける。こうした利潤率の低下は，資本家に対し
て厳しい生存競争を強いることとなるO その場合でも，一方には，かろうじて
利潤の取得を可能とされる資本家もあろうが，他方では，マイナスの利潤しか
得られず，にもかかわらず減価償却費など固定費の一部だけでもせめて回収し
ようと，いわゆる赤字操業を余儀なくされる資本家も少なくないであろう。さ
らに，利潤取得はおろか固定費の回収さえ困難となった資本家の場合には，資
本の価値的・物理的破壊を余儀なくされるものもあろうし，資金繰りに耐えら
れなくなり，企業倒産による資本の遊休化へ追い込まれる資本家も少なくない
だろう。投資需要の減少のために生じた過剰供給能力の削減は，そうしたプロ
セスを通じて徐々に進められる以外ないのである。
なお，念のために言っておけば，そもそも本稿が前提する多数資本間の競争
では，寡占資本間での競争の場合のような，固定資本の稼働率引き下げによる
供給能力削減という行動様式は採り得なし、。なぜなら，一部の資本家が供給能
力を削減しようとして稼働率を引き下げても，自らは製品価格を維持出来ない
ため売上高が減少するだけであり，結果的に他の資本家が，自己の製品の売り
上げを伸ばすという恩恵を受けるに過ぎなし、からであるO したがって，多数資
本間の競争では，資本家の倒産やそれによる資本の遊休化こそが，全体として
過剰供給能力を削減していく唯一のメカニズ、ムで‘あろう。その点を敢えてここ
で強調するのは，そもそも競争的資本の行動様式を考察しているはずなのに，
いざ不況期の過剰供給能力削減の問題となると多くの論者が，稼働率引き下げ
による供給削減という寡占的資本の行動様式から説明する場合が少なくないか
らである。
( 2）ところで，以上で述べた厳しい多数資本間の生存競争が繰り広げられて
行けば，固定資本の償却資金の回収も順次，進行して行くことは勿論である。
そして，他に先駆けて固定資本の償却を完了した資本家から，マルクスのいわ
ゆる特別剰余価値の取得を主たる動機としつつ，固定資本の更新投資を進めて
行くことになるのであるO ところが，この点に関連して，不況期におけるこう
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した更新投資開始の条件として，ただ単に固定資本の減価償却が完了するだけ
では十分でなく，それに加えて，物価水準の下げ止まり＝「底入れ」という条
件が必須であるとの指摘が他方で行われている“。しかし，こうした物価水準
の下げ止まりは，そもそも資本家が更新投資を決意するためには必須の前提条
件なのであろうか。この点は重要な問題なので，本稿でも触れずに済ますこと
は出来ないであろう。
確かに，恐慌期から恐慌直後にかけての時期には，債務支払いのための貨幣
を入手するために資本家は，投げ売りによってでも商品を換金することを余儀
なくされる。こうした状況下では，商品価格は当然にも暴落せざるを得ず，資
本蓄積自体が停止せざるを得ない状況に追い込まれよう。しかし，こうした激
しい恐慌現象もそれほど長期には継続しないであろう。既に本稿（上）「一
恐慌終息の条件」で述べた以下のような諸条件によって，恐慌現象は比較的短
期間で終息することになると思われるからである。①恐慌期の再生産過程の撹
乱で，債務が実際に弁済されたり，債務を負う資本家が破産し債務の事実上の
帳消しが行われたりする結果，投げ売りなどあらゆる犠牲を払ってでも支払い
44 こうした指摘は恐らく，吉富勝氏が最初であろう。同氏は，次のように言う。「商品価格が
下落の途上にあるのでは，資本も新生産方法を採用することは出来なL、。商品価格が将来ど
こまで下落するかわからないのでは，資本としては危険が多くて，新生産方法をもって商品を
生産することは出来ないからで・ある。従って，この時期に商品価格の下落が底をつくというこ
とは，資本にとって新生産方法採用の重要なー要因になることは明らかである」（吉富［1961],
248-9頁）と。また同氏はこれに加えて，「どのようにして下降期が停止して商品価格が底をつ
くかという難問」の解決が要請される（同前， 249頁）とし，商品価格底入れの条件として自
身は，①不況の下降につれて商業資本の商品在庫が減少するため，低利子率を利用して在庫
率を増大させること，②下降期の資本の価値破壊を回避するため，旧来の設備を出来る限り
利用してきた産業資本家の一部が，固定資本の補填投資を開始すること，の 2点を挙げる
（同前， 247-8頁）。しかし，こうした①②の条件は，需給関係の改善と価格底入れの説明と
いうよりはむしろ，②の場合は特にそうだが，同氏の問題提起による限り，需給関係が改善し
価格が底入れして始めて言えるような条件ではないのだろうか。その点では，同氏が与える説
明は，同義反復の印象を拭えない。
これに対して，吉富氏の問題提起を正面から受け止め，不況期の物価底入れの条件を産金
部門からの需要拡大に求めたのは，馬場宏二氏である。同氏は，「産金業の比重は大きなもの
ではなし、から，物価引き上げに及ぶ影響はそうはなはだしくはなし、」としつつ，「それにしても
金の増産が不況の底入れをする，いいかえれば景気の均衡をもたらす最終的な条件であること
は，否定するわけにはし、かなLリ（馬場［1973],52頁）とする。確かに，産金部門の存在を考
慮すれば，不況期の再生産過程の収縮が無限に進むわけでなく，下限があると言えようが，
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手段を入手しなければならない必要性は極度に薄れること，②恐慌期の撹乱に
よって，大量の失業者が発生したり貨幣賃金率が切り下げられる結果，資本家
側での貨幣賃金支払いの金貨幣需要が減少するため，中央銀行を中心とする銀
行組織へ準備金が再び環流し金融緩和の条件が生まれること，③同じく恐慌期
の撹乱によって生産手段価格や貨幣賃金率が低下すると，産金部門の利潤率が
上昇する結果，この部門の供給が拡大し，一方では中央銀行の金の買い増しに
よって準備金が補強され金融緩和促進の一条件になるだけでなく，他方では，
産金部門での投資需要拡大が，生産手段や消費手段への需要の下支えの要因に
もなること，などの要因がそれであるO
しかし，これら①～③は恐慌期や恐慌直後の貨幣・金融的混乱や物価水準の
暴落に一応の歯止めを掛け，再生産過程を再開させる諸条件ではあっても，そ
れによって物価が直ちに横ばL、ないしは上方へと向かうというには，ほど遠い
のである。というのも，既に述べた実質賃金率や実質賃金コストの上昇のため
に利潤率への低下圧力は依然として強いため，産金部門を唯一例外として大部
分の生産部門では，期待利潤率の低下から新規の投資需要は生まれないからで
ある。投資需要のそうした減少の結果，直前の好況期で行われた新規投資によ
り形成された固定資本は，不況期において過剰な供給能力へと転化するO その
ためとりわけ生産手段部門では需要の落ち込みが大きい固定資本財を中心に，
需給関係は悪化せざるを得なL、。物価も，恐慌直後に比べれば緩やかなものに
留まるとは言いつつも，下落基調で推移せざるを得なL、。そして，こうした物
価の下落基調の下で固定資本の存在は，重い固定費の負担として資本家の利潤
産金部門からの需要が物価を底入れさせるまでは，更新投資が開始されないのかどうかについ
ては，必ずしも明確ではない。同氏は，伊藤誠氏からの批判に対して「問題はむしろ，現実
の恐慌史において生じる新市場の開拓や低価格による輸出増進を原理論の次元に翻訳して表
現すれば金生産なり世界貨幣の流入なりとするしかない，ということである」（同前， 62頁）
とするのであるが，恐慌史における事実の問題としても，輸出が増大したために，更新投資が
生じたのか，それとも更新投資が行われたことを前提にして輸出の拡大が有利な条件として作
用したのであろうか。そのいずれであるのかによって，原理論への翻訳（対外関係の内面化）
の仕方も異なるので、はなかろうか。本稿では，不況期の物価「底入れ」は必ずしも固定資本
の更新投資にとっての必須条件とは見なさなかったものの，なお，今後の検討課題としておき
fこL、。
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率を圧迫し続けることになる450
しかしながら，不況期におけるこの物価下落は資本家に対して，この時期の
生存競争を勝ち抜くためには，最終的に旧来の技術水準の固定資本を廃棄し，
それらをより高い労働生産性を持つ固定資本へと更新することを強制する，い
わば鞭の役割を果たす要因ともなる。勿論，固定資本を更新しても，製品価格
の下げ止まりや，確実な利潤取得の保証はなL、から，更新投資にはリスクも大
きい。しかしこの時期の投資にはリスクがある反面，他の資本家に先立ってそ
の更新を行うのが早ければ早いほど，超過利潤をより多く得られる可能性もそ
れだけ大きいのであるから，それがまた更新投資への誘因ともなっている。さ
らに，特に固定資本財を中心として生産手段価格が下落していることも，更新
投資を行うには有利な条件の一つになるO したがって，不況期の物価水準が下
降を止め「底入れ」しない限り，資本家は固定資本の更新投資を行わないとは，
一概に言えないのではなし、かと思われる。
( 3）それでは，こうした固定資本の更新による労働生産性の上昇は，そもそ
もいかなる意味で利潤率を上昇させる要因になるのであろうか。その点は以前
45 村上氏は，先のような馬場氏による不況期の物価「底入れ」論の根底に，不況期を
「慢性的不況」とイメージする視点があると批判しつつ，不況期の商品需給動向や物価水
準を，次のように述べている。「（恐慌期の商品の） 〈投げ売り〉は，出来る限りでの現
金回収という死活問題状況に迫られていわば〈一挙に〉集中して実行されるとみる他な
いから，産業資本・商業資本による市場への商品供給は恐慌勃発後に〈一挙に集中して〉
繰り広げられるとみるべきだし，それにともなって物価水準も〈投げ売り〉のこの集中
的発生の結果〈一挙に〉そのボトムへと下落するとイメージする以外にはない。一言で
いえば，恐慌勃発直後の〈一挙的〉価格暴落到達点＝ボトムが実は同時に不況期の〈底
〉なのであって，そこからさらに新規の過剰滞貨が出現して物価の一層の低下が進化し
ていくと理解してはならないのである。」（村上［2002],210頁）と。
確かに，不況期の物価が底入れしない限り，固定資本の更新投資が行われないという
見解には，なお検討の余地が残ることは事実である。しかし，その反面，以上の村上説
には，宇野氏に見られたような，景気循環における価格の調整作用を一面的に重視する
傾向が強い点で，問題がある。不況期についていえば，恐慌直後の商品の投げ売りが済
んだあとでも，資本家による投資需要が減少する下では，固定資本が過剰な供給能力と
して存在し続けることをどう考えるのであろうか。しかも，競争的資本の行動様式を前
提する限り，稼働率を引き下げて供給量を削減することは，決して容易ではなL、。した
がって，恐慌期やその直後の投げ売りの場合とは比較にならないにせよ，商品の需給関
係は改善されず，物価の引き下げ圧力も依然として解消されないはずである。
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に，好況期の資本蓄積の前提条件として検討したが，それをまず簡単に確認し
ておこう。
第1に，宇野氏のいわゆる不況末期の「固定資本の一般的更新」とは，この
時期に文字通り固定資本の全部が更新されると理解されるべきではないことで
あるO 動力機，伝導機，作業機からなる機械体系のうちで，資金的制約が比較
的少なく，労働生産性の上昇による生産コスト引き下げ効果が高い部分，例え
ば作業機などの更新が中心になるだろうということだった。にもかかわらず，
それを「固定資本の一般的更新」と呼ぶに値するのは，不況期の特に厳しい資
本家聞の生存競争の下で，更新を各資本家に対して強制し，労働生産性の上昇
を「一般」化させるからである。
第2に，それではこうした「固定資本の一般的更新」は，いかなるメカニズ
ムを通じて景気回復の条件を生み出すのかということである。これについては
マルクスや宇野氏に従って，一方において，特別剰余価値の取得を動力とする
新技術の導入と普及で消費手段の価値が低下すると，労働力の価値引き下げを
通じる剰余価値生産の増進が，利潤率の回復をもたらすことになるからであるO
また他方，資本蓄積率が低下するこの時期に労働節約的投資を行うことは，相
対的過剰人口としての失業者人口のプールを一層膨れ上がらせるが，それは好
況期における労働力需要増大への労働力供給源となり，貨幣賃金率を安定的に
維持する役割を果たすのである。
さらに第3に，以上のような固定資本の一般的更新による新技術の普及過程
は，いわゆる「中間恐慌」のような困難をしばしば伴うのである。というのは，
資本家の中には，固定資本の償却による資金形成が思うように進まず，資本家
間の激烈な生存競争に破れて淘汰されてしまう資本家も増加するだろうからで
ある。勿論，それは全体として見ると，労働生産性の立ち後れた資本家を最終
的に一掃し，社会的に労働生産性の上昇をもたらす意義を持っているO しかし，
もしも企業倒産の増加による投資需要の削減が，更新投資の集中による投資需
要の増加効果を圧倒するようであるならば，当面はデフレ作用が強まることも
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ないとは言えなし 1からである。それに加えて，倒産に伴う失業者数の増加が，
労働節約的技術の導入に伴う失業者の増大とも相侠って，個人消費需要を減少
させ，更新投資による生産手段部門の雇用拡大に伴う個人消費の増大効果を上
回る事態があるとすれば，一時的に景気回復が失速し，中間恐慌が発生するこ
とも否定できないのである。
( 4)ところで，以上で挙げた説明中，特に第2点の，いわゆる相対的剰余価
値の生産に関する部分は，既に本稿が説いてきた実質賃金率ω＝α2CN2/N) 
や，実質賃金コスト（ω／α2)=N2/N，の定式を用いれば，以下のように，
やや異なる視点からも解明しうることになる。
これまで不況期を通して見たように，固定資本投資の水準が大幅に低下する
と，まず一方では，労働生産性α2が不変で推移すると共に，他方では，消費
手段部門の生産縮小に比べて，生産手段部門の生産の収縮がより大きくならざ
るを得なL、。生産手段部門の生産縮小率がより大きくなると，失業者数の増加
によって社会全体の総雇用者数が減少するだけでなく，とりわけ生産手段部門
の雇用者数の減少幅も大きくならざるを得なL、。その結果，総雇用者数に占め
る消費手段部門の雇用者数の比率は逆に上昇するから，それだけ実質賃金率も
上昇する。それと同時に，この実質賃金率ωの上昇に規定された実質賃金コス
ト（ω／α2）の上昇が，利潤を圧迫するのであるO
ところが，固定資本の集中的な更新投資が行われると，不況期を通じて利潤
を直接に圧迫してきた実質賃金コスト（ω／α2）の上昇は，以下の理由から
低下へ転じることになるO
すなわち，固定資本の更新投資の一般化によって，生産手段需要が回復する
と，総雇用者数に占める生産手段部門の雇用者数が相対的に増大し，逆に消費
手段部門の雇用者数の比率（N2/N）は低下するO この点から言って，実質賃
金コスト（ω／α2）は低下するはずである。労働生産性の上昇を伴う固定資
本の一般的ないし集中的更新投資で，消費手段部門の雇用者数の比率は低下し，
実質賃金コストは確実に低下するので，利潤率は低下から上昇へと反転し，景
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気を不況期の停滞から回復させる原動力となるのであるO
なお，実質賃金率ω＝α2CN2/N）の動向は労働生産性α2が高まると，幾
分複雑となり，その変化の方向を確定するのは必ずしも容易ではなし、。なぜな
ら，一方で労働生産性α2は上昇すると共に，他方で消費手段部門の雇用者数
の比率 CN2/N）が低下するからである。実質賃金率を規定する 2つの要因は
相互に逆方向に変化し，その変化を相殺し合うのである。実質賃金率は変化し
ないか，低下または，逆に上昇することもないとはいえなL、。その点では，労
働生産性の上昇は，労働者に利益をもたらす場合もあるのであるO
結び
以上，本稿では不況期の資本蓄積のメカニズムを，恐慌の終息から景気回復
までのプロセスとして考察してきた。本稿がそこで最も重視した点は，不況期
に資本蓄積が停滞する根本的原因を，固定資本投資を中心とする投資の減少に
よる実質賃金率や実質賃金コストの上昇が，利潤率を低下させる点に求めたこ
とである。勿論，本稿以外にも，実質賃金率は不況期でも低下しないとする見
解が，ニュー・ケインジアンの効率賃金仮説や，ラデイカル派の抗争的交換論
などにより提起されていた。しかし本稿は，それらの見解に学びつつも，実質
賃金率と実質賃金コストはただ労働力の需給関係を含めた労資関係のみで決ま
るのではなし、から，それらと消費手段の需給関係とを繋ぐ以下のようなマクロ
の論理が必要だと考えた。具体的には実質賃金率ωは，消費手段部門の労働生
産性α2と，総雇用者数に占める消費手段部門の雇用者数の比率 CN2/N）と
によって決まり，また実質賃金コスト（ω／α2）は CN2/N）によってのみ
決まるが，不況期には，投資減少のためにめはほぼ一定で推移し，また生産
手段部門のより大きな縮小によって，この部門の雇用者数減少が特に大きくな
るため，逆に CN2/N）は上昇するので，実質賃金率も実質賃金コストも上昇
するのである。これがこの時期の利潤を圧縮する基本的原因である。
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しかし，多数資本家聞における厳しい生存競争の中で，固定資本の償却が次
第に進むと，超過利潤の取得を動機としてより高い労働生産性を体化する固定
資本の更新投資が開始され普及して行く。したがって，それまで上昇し不況期
の利潤を圧縮していた実質賃金コスト（ω／α2）はここに至って低下するこ
とになる。というのは，投資需要の増大によって生産手段部門の生産が再び復
活し拡大へ向かうので，この部門での雇用者数の増加率が消費手段部門の雇用
者数の増加率に比べてより高まり，逆に総雇用者数に占める消費手段部門の雇
用者数の比率 CN2/N）は再び低下するからである。但し，実質賃金率の動向
は，消費手段部門の労働生産性α2が上昇するため， α2と（N2/N）各々の変
化率の如何によっては，マルクスが想定していたように不変の場合だけではな
く，低下することも，また逆に上昇することもあり得るであろう。
ところで，本稿では，景気回復の決定的な契機は，やはり超過利潤取得を動
力とする技術革新投資の拡大が握っていると考えている。従来の産業部門にお
ける固定資本の集中的更新投資による労働生産性の上昇が契機となって，不況
期の停滞から景気が自生的・自律的に回復するというものである。そもそもそ
のような景気回復のパターンは，シュンベーターの提起したイノベーション
（「新結合」）論との関連で言えば，いわゆる生産工程の革新であるプロセス・
イノベーションに該当するO 彼の言葉で言えば，「新しい生産方法，すなわち
当該産業部門において実際上未知な生産方法の導入」46であるo ここでは，主導
的産業部門が変化しない資本蓄積モデルを暗黙裏に前提しているわけであるO
また，景気循環の周期性を理論的に考察するためには，それは必要な想定であっ
たと著者は考えている。
これに対して，もしも新産業の勃興により新たな商品が登場するという，い
わゆるプロダクト・イノベーションが生じる場合は，どうであろうか。シュン
ベーターの言う「新しい財貨，すなわち消費者の間でまだ知られていない財貨，
46 シュンベー ター ［1977］，上183頁。
47 同前。
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あるいは新しい品質の財貨の生産」47がそれである。しかも，そうした新商品に
対する需要が拡大し普及することによって景気回復が主導されていく場合には
当然，主導的産業は交代することになるO しかし，それは本稿が想定してきた
景気循環の回復プロセスとは恐らく，大きく異なったものとならざるを得ない
であろう。それはもはや，原理的景気循環論の射程を超える課題を含んでいる
のであり，宇野氏の経済学方法論の枠組みとの関連で言えば，段階論のレベル
での景気循環分析に譲らなければならないのである。
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